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〈要約〉
時間選好に関する実験的研究が見出した帰結の１つは，割引率が時間を通じて一定では
なく，長期により短期において，より高い値を示すという事実である。かかる現象をモデ
ル化するに際し心理学者が採用した手続きは，仮説の枠をより一般化し，双曲的割引函数
を採用することであった。
しかるに，経済学の文献において，既に離散時間問題に対し準双曲的割引函数，すなわ
ち，１，γβ，γβ２，…，γβ t，…が適用されていた。γ＜１のとき，かかる準双曲的割引函数は，
長い時間視野において，弱く作用し，長期より短期において割引幅が大きな値をとる特性
をもつものであった。
以下，まず，一般的割引函数の特殊ケースに位置づけられる指数的割引函数が経済学文
献において重用されてきた論理的根拠を探った後，過去の消費習慣が現行の消費からの効
用自体を高揚させる習慣的消費過程が存在するところで，たとえ，消費決定に加えて労働
供給決定が考慮に含まれても，隣接する２期間の間で，それぞれの資本の限界効用の間に
函数関係がしたがうことが確かめられる。
次いで，準双曲的割引が妥当するところで，動的消費決定の問題を，現時点での貯蓄率
決定の問題に変換し，それ以降の貯蓄率を一定とする次善の問題とするとき，準双曲的割
引因子のパラメータが優勢（劣勢）であるならば，習慣的消費過程の存在は，最適貯蓄率の
上昇（低下）を促すべく作用することが帰結される。
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序遅れをともなってもたらされる２つの結果に対する選好関係が，両結果にさらに同量の遅れが追
増されると逆転することがある。例えば，明日のリンゴ２個より今日のリンゴ１個の方を選ぶ一方
で，５０日後のリンゴ１個より５１日後のリンゴ２個を選ぶという動的に非整合的な選択がなされるこ
とが起こり得る。かかる非整合性は Strotz［２０］によって最初に注目された。後に，心理学者 Ainslie
［２］の関心を惹きつけた。
かかる動的非整合性の現象は，Kahneman＝Tversky［９］によって共通差効果（common deffer-
ence effect）と呼ばれ，割引率（discount rates）が時間差の函数であり，時間差につれて減少する
ことに起因するそれであると主張された。（Thaler［２１］，Loewenstein［１３］をも参照。）
動的非整合性，すなわち，時間の経過につれての選好の転換ないし逆転を促す割引函数として双
曲的割引函数（hyperbolic discount function）の援用が Ainslie［２］，Loewenstein＝Prelec［１４］等
によって示唆された。実験結果や日常生活からの経験則が示唆する長期的には忍耐強いが短期的に
は近視眼的であるという時間非整合的選好ないし現在の自己と将来の自己との間の選好上の齟齬の
分析に際し，短期的には高く，長期的には低い割引率を与える双曲的割引函数の特性が上の援用の
根拠である。（双曲的割引函数に拠る議論として，Laibson［１１］，Angeletos＝Laibson＝Repetto＝To-
bacman＝Weinberg［３］，Loewenstein＝Thaler［１５］，Harris＝Laibson［８］等参照。また，中毒性
の問題に対する適用例として，Gruber＝Köszegi［７］参照。）
しかるに，双曲的割引函数は，連続的時間視野の下での選好の問題に適用されるそれとして有効
であるが，離散型の時間視野の下での分析には，むしろ，準双曲的割引函数（quasi−hyperbolic dis-
count function）の適用が適切である。将来の結果に対する割引の大方が，意思決定のなされる現
時点（t＝０）と次期（t＝１）の間で展開され，それ以降の割引は，低い水準にとどまる特性をもつ。
Phelps＝Pollak［１６］は，離散的非世代重複型の動的経済におけるマクロ的消費のあり方を貯蓄率
を決定変数とする手続きを通じて準双曲的割引函数の下で検討した。
我々の本稿の目的は，離散的時間視野の下で，習慣的消費蓄積をもち，準双曲的割引函数を適用
する主体の消費決定のあり方をみることにある。
まず，次節では，双曲的割引函数の特殊ケースとして位置づけられる指数的割引函数の意義を連
続的時間視野の文脈の中でみる。第２節では，習慣的消費蓄積過程と労働供給を通じた資産（所得）
形成過程をもつ主体の消費決定のあり方を指数的割引函数の適用下で検討する。第３節では，習慣
的消費蓄積過程をもち準双曲的割引函数を適用する主体の消費決定のあり方を貯蓄率のタームで検
討する。最後に，若干の結論的言及がなされる筈である。
なお，本稿は最終稿ではない。
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第１節 指数的割引
1．指数的割引と時間整合性
本節では，現在に比した将来の重要度を表わす加重である割引因子の１つである指数的割引因子
の意義をみる。
本項では，指数的割引因子と消費主体の行動ないし選択の合理性との関係をみる。
長期的時間視野をもつ動的経済において，消費主体が，当該時点の瞬時的効用函数を各時点毎に
最大化を図るとき，かかる行動は近視眼的（myopic）であると表現されてきた。継続的な習慣や
ストック変量の蓄積のみならず，財の購入，消費すらも考慮の外に置かれているからである。
しかるに，Strotz［２０］は，別種の近視眼的行動の可能性，すなわち忍耐弱さ（impatience）の現
象を示唆した。そこでは，効用汎函数（utility functional）の内部に割引函数が導入されることにな
り，もし，消費主体が各時点毎に効用汎函数の最大化を図ると想定すると，時間整合性（time con-
sistency）という難問を避けて通れなくなる。
今日，現在と将来にまたがる最適な消費選択を行ない，明日，明後日と，同様に時点毎の選択を
繰り返す中で，新情報の利用可能性の実現は，既存の最適な選択を陳腐化させ最適性を失わせる余
地が生まれる。仮りに，すべての情報が同内容であり続けても，ただ時間が経過するというだけの
理由で効用汎函数の割引函数が別の値を取り得る，すなわち，割引函数が時間とともにシフトして
いく。したがって，各時点の消費の最適決定の流列は，連続的な再決定の結果としての流列であり，
一般に，時間に応じて異なってくる。Strotzは，消費主体が過去の決定を撤回し続ける自己整合性
を欠く行動に出る十分条件を忍耐弱さの現象に求め得ると結論する。
ところで，連続的再決定それ自体，全く合理的である。したがって，忍耐弱さが，何らかの条件
と整合するなら，過去の決定の撤回もまた合理的となる。忍耐弱さと整合する条件とは何かをみて
みよう。１）
いま，消費主体は，形状不特定の割引函数 μ（t）をもち，割引効用の最大化を図るべく決定を行
なうものと想定しよう。問題は
max


μ（t）u［c（t），t］dt （１）
s.t. 


c（t）dt＝c （２）
で表わされる。ただし，c（t）は消費であり，（２）式の制約条件は時間にわたって配分化される消費の
総量が一定の消費ストックc の上限に制約されることを意味している。ここで，
y（t）＝


c（t）dt （３）
を定義する。このとき，
y（０）＝０ （４）
y（Τ）＝c （５）
習慣的消費と準双曲的割引
131
y＝c（t） （６）

がしたがうものとする。（６）式は，c（t）を y と変換することで変分法の適用を可能にするための手
続である。このとき，問題は，上の制約条件の下で
max


μ（t）u［y（t），t］ （７）
と書き改められる。このとき，積分の中に y が現われない簡単なケースが構成される。
直ちに，Euler方程式
d
dt




yμ（t）u［y（t），t］

＝
d
dt［μ（t）uc］＝０ （８）
 or μ（t）ucucμ＝０ （９）

がしたがう。ただし，uc＝u/c＝u/y である。しかるに，（９）式は

μ（t）
μ（t）＝
uc
uc
（１０）
と変形される。したがって，μ（t）ucは時間を通じて一定となり，消費の割引限界効用がすべての
期日に対して同一となるように消費ストックc が区間［０，Τ］にわたって配分されなければならない
ことを意味している。しかるに，連続的再決定は，今日の基準にしたがって選択されたいずれの消
費決定も同一基準にしたがって，明日には撤回されなければならないことを意味している。
さて，今度は，消費主体が整合的な選択決定を戦略としてとり続けるものとしよう。２）このとき，

整合的決定 z（t）は
  


μ（tτ）u［z（t），t］dt


μ（tτ）u［z（t），t］dt


μ（tτ）u［z（t），t］dt （１１）
が，Δτ→０の極限において
  


μ（tτ）u［z（t），t］dt


μ（tτ）u［y（t），t］dt


μ（tτ）u［z（t），t］dt （１２）

の（上の制約にしたがう）y（t）に関する最大化の解を成している特性をもつ筈である。
しかるに，（１２）式の最大化は，真中の項について実行すれば足る。解は，すべての τ に対して成
立しなければならず，再び，Euler方程式にしたがえば

μ（tτ）
μ（tτ）＝
uc
uc
（１３）
を満たすことが必要である。しかし，（１３）式がすべての τ について成立しなければならないことは，

μ/μ ないし d logμ/dt が一定値とならなければならないことを意味し，現時点（τ＝０）において定
数をν と設定すれば

μ（t）
μ（t）＝ν （１４）
or μ（t）＝eνt （１５）
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がしたがう。消費主体は，まず，形状はともあれ，相対的時間変化率が一定となる割引函数を適用
し，次いで，最大化を実行しなければならない。つまり，A，B の２時点の最適決定のためには，A
と B の時間間隔がどれ位であるかという相対的時間関係が重要となり，A，B の時間経過の度合い
がどれ位であるかという絶対的時間概念はイレレヴァントとなる。
以上から，いかなる時点における割引率も，整合性のためには，一定でなければならない，すな
わち，同一率の割引率 ν が今日，明日，そして明後日と，そのすべての効用に対して適用されな
ければならないこと，割引率 ν は，整合性を保とうとすれば，最適決定の再決定の都度，一定値
を取らなければならないことが帰結される。
しかるに，割引率 ν が変数ならば，整合的決定を取り続ける戦略は，維持不能となる。もし，
忍耐弱さの度合が時間につれて変化すれば，割引率 ν も変化する。Irving Fisherは，割引率 ν に影
響を与え，その値を変化させる要因を分析する中で，所得の（期待）上昇が大きければ大きい程，明
日より今日に消費支出を行なおうとする忍耐弱さが増すこと，また，戦争気運のごとき将来に関す
る危険度が増せば，割引率 ν は，突然急上昇し，消費支出を激増させることを結論した。
2．指数的割引と最適制御
本項では，最適制御論における指数的割引函数の意義をみておく。
前項における古典的変文法（calculus of variations）とは別に，１９５０年代にソ連の L. S. Pontryagin
他によって開発された最適制御の最大値原理（maximum principle）が，すべての変文法の問題に
適用可能であることが確かめられた。しかるに，変文法を通してでは見通しのつき難い問題，例え
ば，求めるべき函数の微係数に対する制約が含まれるがごとき問題に対しては，最適制御が深い洞
察を与えてくれることも多い。以下では，将来にまたがる純成果の割引値の最大化に際して，指数
的割引函数が適用される場合を想定する。
最適制御問題においては，変数は，状態変数（state variables）と制御変数（control variables）
に区分され，状態変数の運動が動学方程式で規定される。
ここで，最適制御問題
max


ert f（t，x（t），u（t））dt （１６）
s.t . x（t）＝g（t，x（t），u（t）） （１７）
x（０）＝x０ （１８）
を考えよう。ただし，r は割引率で定数で与えられる。f は，被最大化函数，x（t），u（t）は，それぞ
れ状態変数，制御変数であり，（１７）式は，状態変数の動学方程式，（１８）式は，その初期条件である。
上の問題に対して，Hamilton函数
＝ert f（t，x（t），u（t））λ（t）g（t，x（t），u（t）） （１９）
がしたがう。ただし，λ（t）は，状態変数の補助変数（auxiliary or costate variable）で，t 期のシャ
ド ・ープライスを与える。このとき（x（t），u（t），t）は
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u＝ert fuλ（t）gu＝０ （２０）

λ（t）＝ xert （２１）
λ（Τ）＝０ （２２）
を満たすことが必要とされる。このとき，すべての値は，ゼロ時点のそれに割引かれることになり，
特に，λ（t）は，t 期の状態変数のゼロ時点に割引かれた限界評価を与える。
ここで，ゼロ時点値でなく，時点 t の値，すなわち，当該期値（current values）のタームで，
上の問題を表現し直そう３）。まず，（１９）式を
＝ert［ f（t，x（t），u（t））ertλ（t）g（t，x（t），u（t））］ （２３）
と表現し直しておこう。ここで，
m（t）＝ert （２４）
を定義する。m（t）は，時点 t 割引値であり当該期値補助変数と呼ばれる。λ（t）は，時点ゼロ割引
値であるのに対し，m（t）は時点 t 割引値である。いま，m（t）を用いれば，（２３）式は当該期値 Hamilton
函数
c≡ert ＝f（t，x（t），u（t））m（t）g（t，x（t），u（t）） （２５）
に書き改められる。
ここで，（２４）式を時間で微分し，（２１），（２４）式に代入すれば，
 m（t）＝rertλ（t）ertλ（t）
＝rm（t）ert x （２６）
がしたがう。しかるに，（２５）式から ＝ert cがしたがうから，（２６）式は，
m（t）＝rm（t）ert（ert c）/x
＝rm（t）ertert c/x
＝rm（t）fxm（t）g （２７）
を得る。
さらに，（２０）式は，
u＝（ert c）/u＝ert c/u＝０ （２８）
と書き改められ，したがって
 c/u＝０ （２９）
がしたがう。また，（２１）式は，当該期値 Hamilton函数のタームで言えば
x（t）＝ c/m＝g （３０）
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がしたがう。
以上から，（１９）−（２１）式は，
c＝f（t，x（t），u（t））m（t）g（t，x（t），u（t）） （３１）
 c/u＝fum（t）g （３２）
m（t）＝rm（t） c/x＝rm（t）fxm（t）gx （３３）
と同値となる。例えば，最終期条件（（２２）式）において，もし，x（Τ）が自由終末（free end）であれ
ば
λ（Τ）＝erΤm（Τ）＝０ （３４）
が満たされなければならず，もし，x（Τ）０が要請されるならば
erΤm（Τ）０ （３５）
かつ
erΤm（Τ）x（Τ）＝０ （３６）
がしたがう。
したがって，指数的割引函数の下で，（３２），（３３）式がいかなる割引項をも含まず，さらに，t が f
ないし g の明示的要素でなければ，（１７），（３２），（３３）式の各方程式は，
x（t）＝g（x（t），u（t）） （３７）
fu（x（t），u（t））m（t）gu（x（t），u（t））＝０ （３８）
m（t）＝rm（t）fx（x（t），u（t））m（t）gx（x（t），u（t）） （３９）
に帰着する。（３７）−（３９）式の体系は，時間依存性が定数化した割引項を通じてのみ妥当する自律系
（autonomous systems）のそれを構成する。因みに，（３８）式を m（t），x（t）のタームで，u（t）＝u（m（t），
 x（t））と解いて，x（t），m（t）に代入すれば，自律的微分方程式の組がしたがう。
一般に，自律的微分方程式は，非自律的なそれよりも解を導き易く，陽表的解が得られなくとも
位相図（phase diagram）による分析を可能にする。指数的割引函数が重用される大きな要因の１
つは，この分析にとっての利便性に求められるかもしれない。
１） 以下の議論の展開は，Strotz, op. cit ., Philips［１７］（Chap. X）に負う。
２） 整合的計画戦略（strategy of consistent planning）の議論として，Pollak［１８］参照。
３） 当該期値 Hamilton函数について，例えば，Chiang［６］（Chap. ８），Kamien＝Schwartz［１０］（Part, Sec.８）
参照。
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第２節 指数的割引と習慣的消費
1．離散型時間視野と習慣的消費
本節では，対比のために，指数的割引函数が適用されるところで，離散型動的経済における習慣
的消費蓄積をもつ個人の消費決定のあり方をみる。
まず，本項では，最大所得形成函数がもたらす動的経済において，習慣的消費過程の下での消費
決定のあり方を概観する。４）
さて，習慣化（habit formation）は，消費経験を重ねることによって消費そのものを学習してい
き，その学習の度合が増せば増す程享受し得る満足の度合が増していく過程であり，したがって，
消費水準の進展に影響されて時間を通じた選好の進展化が促されていく過程であると言い換えるこ
とができる。
いま，後にみるごとく既に決定されたパラメータとしての消費水準と現行の消費水準に対する選
好は，定常函数（stationary function）で与えらえる期間効用（period utility）の割引合計では表現
不能であり，非定常函数（non stationary function）によるそれでしか表現し得ないとする主張に
対して，非定常的期間函数 ut（ct）から定常的なそれ u（ct；ct１）が導かれる可能性をみておく。
いま，習慣的消費蓄積がもたらす一種の資本，すなわち消費資本（consumption capital）のストッ
ク xtが，過程の全消費の加重平均で表わされるものとすれば，
xt≡（１ξ）


ξ jct１j，０ξ１ （４０）
がしたがう。ただし，（１ξ）は，習慣の減耗率を表わす。もし，減耗率が１に等しい（ξ＝０）とき，
すなわち，ct１以前の消費の値が消費資本ストックに影響を与えることがないとき，t 期において
消費資本ストックは t１の消費水準に一致する，すなわち，xt＝ct１がしたがう。以下では，この
想定を適用し続けるものとする。
さて，代表的個人（以下「個人」）は，資本 k を最大所得形成函数（income generating function）f
を通じて所得 f（k）に変換し得るものとし，資本の減耗率を δ とし，消費水準を ctとすれば，t 期の
純資本は f（kt）ct（１δ）ktで表わされるものとする。さらに，純資本は，次期資本を形成するも
のとすれば，帰納的ないし遷移的（recursive）な予算制約式
kt１＝f（kt）ct（１δ）kt （４１）
がしたがう。しかるに，消費は，所得の範囲内に制約されるから
０ctf（kt） （４２）
を満たさなければならない。さらに，
ct，kt１０ （４３）
k０，ct１ given （４４）
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がしたがうものとする。したがって，（４１）−（４４）式は個人の制約条件の体系を構成する。
さて，上の制約条件（（４１）−（４４）式）の下で



ut（ct）＝


u（ct；ct１） （４５）
を最大化し得る流列{ct，kt}を求める問題を考えよう。ただし，β は，指数的割引函数の下での割引
因子である。
まず，初期条件（（４４）式）の下で最大割引効用をもたらす函数W（k０，c１）を定義する。W（・）は，
（k０，c１）に対して最大効用を与える間接価値函数（indircet value function）に他ならない。
次に，制約条件（（４２）−（４４）式）の下で
V（kt；ct１）＝maxu（ct ; ct１）βV（kt１；ct） （４６）
を満たす函数 V（kt；ct１）を定義する。このとき，V＝W がしたがうことが確かめられている。以下
で，簡単にスケッチしておこう。５）W の定義から
W（k０；c１）V（k０；c１） （４７）
がしたがう。さらに，V の定義から
u（c０，c１）βV（k１，c０）V（k０） （４８）
～がしたがう。次に，上の問題を解く最適な，すなわちW（k０，c１）を実現する消費流列を{ct}とし，
～ ～ ～ ～ ～
～{ct}Hn（V）＝u（c０，c１）βu（c１，c０）……βn１u（c n１，cn２）βnV（kn，cn１） （４９）
を定義すれば， ～{ct}Hn（V）＝W，かつ，すべての n に対し， ～{ct}Hn（V）V がしたがう。以上から，WV
を得る。しかるに，VW であるから V＝W がしたがう。このことは，上の（４５）式を所与の k０，c１
の下で最大化する流列{ct，kt}を求める問題が，
V（k０，c１）＝maxu（c０，c１）βV（k１，c０） （５０）
s.t . ０c０f（k０） （５１）
k１＝f（k０）c０（１δ）k０ （５２）
c０＞０；k０，c１ given （５３）
で定義される V（k０，c１）を実現する消費流列{ct}を求める問題と同値となる。（５０）式の問題から，直
ちに，
Lagrange函数
（c０，λ）＝u（c０，c１）βV（k１，c０）λ［f（k０）c０］
＝u（c０，c１）βV（f（k０）c０（１δ）k０，c０）λ［f（k０）c０］ （５４）
がしたがう。しかるに，目的関数が厳密な凹函数，実現可能集合凸であるとすれば，Kuhu＝Tucker
条件は， （c０，λ）の鞍点（saddle-point）のための必要十分条件を与える。さらに，実現可能集合は，
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修正 Arrow＝Hurwicz＝Uzawa適格制約（constraint qualification）を満たすから，これらの条件は
点 c０＊が上の問題の解となるための必要十分条件となる。
上の問題に対する消費の流列{ct＊｝が最適となる必要十分条件は，
uct（ct，ct１）βVct（kt１，ct）βVkt１（kt１，ct）０ （５５）
０ctf（kt） （５６）
kt１＝ f（kt）ct（１δ）kt （５７）
［uct（ct，ct１）βVct（kt１，ct）βVkt１（kt１，ct）］［ f（kt）ct］＝０ （５８）
で表わされる。（５５）−（５８）式は，Kuhn＝Tucker条件からしたがう。
しかるに，投資の不可逆性（irreversibility）が存在しなければ，次期資本水準に対して十分高い
消費水準が対応し，（５５）式は，等号で成立する。このとき，（５８）式は，（５６）式を等号で成立させる。
すなわち，体系（（５５）−（５８）式）は，
uct（ct，ct１）βVct（kt１，ct）βVkt１（kt１，ct）＝０ （５９）
０ctf（kt） （６０）
kt１＝ f（kt）ct（１δ）kt （６１）
と簡単化される。
ところで，上の議論は最大所得形成函数をもつ個人の問題として展開されてきた。もし，個人が
自らの習慣的消費過程について十分認識し，情報をもつならば，短期需要函数が導かれる余地が生
ずる。上の体系（（５９）−（６１）式）は，需要・供給の均衡点の流列，すなわち，均衡経路を特徴づけるも
のであって需要函数を特徴づけるものではない。一般的均衡経路が最適となるためには，（５９）−（６１）
式が各期間毎に満たされなければならない。期間間の最適条件を導くために，次の２期間問題（two
-period problem）を考えよう。すなわち，２期間問題は，
V（k０，c１）＝maxu（c０，c１）βu（c１，c０）β２V（k２，c１） （６２）
s.t. ０c０f（k０） （６３）
０c１f（k１） （６４）
k１＝ f（k０）c０（１δ）k０ （６５）
k２＝ f（k１）c１（１δ）k１ （６６）
k０，c１ given （６７）
で表わされる。直ちに，Lagrange函数
（c０，c１，λ，μ）＝u（c０，c１）βu（c１，c０）β２V（k２，c１）λ［ f（k０）c０］μ［ f（k１）c１］ （６８）
がしたがう。Kuhn＝Tucker条件
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c０＝uc０（c０，c１）βuc０（c１，c０）β２Vk２（ f k１１δ）λμ fk１＝０ （６９）
c１＝βuc１（c１，c０）β２Vk２β２Vc１μ＝０ （７０）
λ＝ f（k０）c００ （７１）
λ λ＝０ （７２）
μ＝ f（k１）c１０ （７３）
μ μ＝０ （７４）
がしたがう。ここで，両期間において投資が正であるとすれば，制約条件（６３），（６４）は非拘束的（non
-binding）となり，λ＝μ＝０がしたがう。このとき，（７０），（７１）式から
uc０（c０，c１）βuc０（c１，c０）
uc１（c１，c０）βVc１（k１，c１）＝β（ fk１１δ） （７５）
がしたがう。ここで，（５０）式を想起し，１期間先送りすれば
V（k１，c０）＝u（c１，c０）βV（k２，c１） （７６）
がしたがう。さらに，c０に関して微分すれば
Vc０（k１，c０）＝uc０（c１，c０） （７７）
を得る。（７７）式を（７５）式に代入すれば
uc０（c０，c１）βVc０（k１，c０）
uc１（c１，c０）βVc１（k２，c１）＝β（ fk１１δ） （７８）
がしたがう。ここで，（５９）式がすべての t について成立することを考慮すれば，
uct（ct，ct１）βVct（kt１，ct）＝βVk１（kt１，ct） for all t （７９）
がしたがい
uct（ct，ct１）βVct（kt１，ct）
uct１（ct１，ct）βVct１（kt２，ct１）＝
Vkt１（kt１，ct）
Vkt２（kt２，ct１）
（８０）
がしたがう。（７９），（８０）式から，β＝１/１r に対して
Vkt１（kt１，ct）＝
１r
fk１１δ Vkt（kt, ct１） （８１）
を得る。（８１）式は，kt１，ctの函数である t１期の資本の限界効用が，kt，ct１の函数である t 期の資
本の限界効用の函数として表わされることを示唆している。最適解の定常性は，もし，（（kt，ct１）
のある水準に対して（kt，ct１）＝（kt１，ct）ならば，すべての j０に対して（ktj，ctj１）＝（kt，ct１）がし
たがうことを意味する。かかる（kt，ct１）の水準は，定常状態（steady state）と呼ばれる。
しかるに，定常状態（k＊，c１＊）は，（８１）式，（６５）式（ないし（６６式）から，
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fk＊＝rδ （８２）
f（k＊）c＝δk＊ （８３）
を満たさなければならない６）。（８２）式は，消費習慣化過程がない状況の下でも満たされるが，（８３）
式は，満たされないことに注意されたい。
2．習慣的消費と労働供給
本項では，個人が Cobb＝Douglas型効用函数をもち，労働供給による賃金所得を通じて所得形
成を行なうところでの習慣的消費過程の下での消費，労働供給の決定のあり方をみる。７）
さて，個人の選好が，Cobb＝Douglas型効用函数
Ut＝
１
θ
［ctθ ct１θα］
１
ξ
ltξ （８４）
で与えられるものとする。ただし，θ，ξ（０＜θ，ξ＜１）は選好パラメータであり，α（０＜α＜１）は，習
慣的消費蓄積が現行効用に及ぼす効果の尺度を表わす。このとき，習慣的消費蓄積 xtは過去の全
消費の加重平均であるが，前項における同様に１期前の消費水準 ct１に集約される，すなわち，xt
＝ct１がしたがうものとする。
さらに，現行期間の期首の資産額と労働供給からの賃金所得の和から現行消費分を減じた額の運
用額が次期期首の資産額を形成する帰納性ないし遷移性がしたがうものとする。
At１＝（１rt）［Atwt（１lt）ct］ （８５）
がしたがう。ただし，At１，Atは，それぞれ t１期，t 期首の資産額，ctは消費，ltは余暇享受時
間，したがって，１ltは労働供給時間を表わす。また，wtは t 期に実現する賃金率であるが，期
首においては個人にとって未知であり，したがって確率変数とみなされるものとする。rtは，資産
収益率である。
以上の想定の下で，個人の問題は，
V（At，ct１，wt）＝max１
θ
［ctθ ct１θα］
１
ξ
ltξβEtV（At１，ct，wt１） （８６）
s.t . At１＝（１rt）［Atwt（１lt）ct］ （８７）
で表わされる。ただし，Etは，t 期期首における賃金率に関する期待値オペレータ，β は割引因子
である。
直ちに，消費 ctに関する Euler方程式
V（At，ct１，wt）
ct
＝［ctθ１ct１θα］
１
ξ
ltξβ（１rt）EtV（At１，ct，wt１）
At１
・
At１
ct
β（１rt）EtV（At１，ct，wt１）
ct
＝０ （８８）
がしたがう。しかるに，遷移性から
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V（At１，ct，wt１）＝
１
θ
［ct１θ ctθα］
１
ξ
lt１ξ βEtV（At２，ct１，wt２） （８９）
V（At２，ct１，wt２）＝
１
θ
［ct２θ ct１θα］
１
ξ
lt２ξ βEtV（At３，ct２，wt３） （９０）
がしたがうことを想起すれば
V（At１，ct，wt１）
At１
・
At１
ct１
＝ct１θ１ctθα１
ξ
lt１ξ αβct２θ ct１θα１
１
ξ
lt２ξ （９１）
V（At１，ct，wt１）
ct
＝αct１θ ctθα１１
ξ
lt１ξ （９２）
を得る。したがって，（８８）式は
V（At，ct１，wt）
ct
＝ctθ１ct１θα
１
ξ
ltξαβ２Etct１
θ ctθα１
１
ξ
lt１ξ 
β（１rt）Etct１
θ１ctθα
１
ξ
lt１ξ αβct２θ ct１θα１１
ξ
lt２ξ ＝０ （９３）
と書き改められる。
次に，余暇に関する Euler方程式は
V（At１，ct１，wt）
lt
＝１
θ
ctθ ct１θα ltξ１β（１rt）Et
wt
wt１
ct１θ ctθα
１
ξ
lt１ξ１＝０ （９４）
がしたがう。
ここで，まず，同期間内の消費と余暇の代替関係をみてみよう。いま，
U（＾ct，lt）≡
１
θ
ctθ ct１θα
１
ξ
ltξ （９５）
を定義する。ただし，＾ctは，t 期現行純消費である。直ちに，余暇に関する限界効用
Ul（＾ct，lt）＝
１
θ
ctθ ct１θα ltξ１ （９６）
と，消費に関する純限界効用
Uc（＾ct, lt）＝ ctθ１ct１θα１
ξ
ltξαβEtct１
θ ctθα１
１
ξ
lt１ξ  （９７）
がしたがう。（９６），（９７）式から，消費と余暇の間の同期間内限界代替率MRS|α＞０
MRS|α＞０＝ ＾
＾
Ul（ct，lt）
Uc（ct，lt）
＝	
ξct
θlt



＾
＾＾
U（ct，lt）
［U（ct，lt）αβEtU（ct１，lt１）］
＝MRS|α＝０×
＾
＾
１

１αβ
EtU（ct１，lt１）
U（ct，lt）


（９８）
を得る。ただし，MRS|α＝０は，習慣のない場合の限界代替率である。
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しかるに，（９８）式の右辺［ ］内は１より小さくなり，したがって，その逆数は１より大きくな
りMRS|α＞０＞MRS|α＝０がしたがう。習慣的消費蓄積が支配する場合の方が，習慣がない場合より大
きな限界代替率をもつ。このとき，個人は，現行期間において，より大きな余暇を望む。言い換え
れば，消費と余暇の間の同期間内代替率に対し，より消極的となり消費の習慣化が支配する場合の
方が，消費と余暇の間の同期間内の代替弾力性がより低くなり，個人の消費を減少させ，余暇を増
加させることが帰結される。８）
次に，期間間の消費の最適条件を導くために２期間問題
V（At，ct１，wt）＝max１
θ
［ctθ ct１θα］
１
ξ
ltξβ１
θ
［ct１θ ctθα１］
１
ξ
lt１ξ β２V（At２，ct１，wt２） （９９）
s.t . At１＝（１rt）［Atwt（１lt）ct］ （１００）
At２＝（１rt１）［At１wt１（１lt１）ct１］ （１０１）
を想定しよう。
直ちに，それぞれ ct，ct１が満たすべき１階条件
ctθ１ct１θα
１
ξ
ltξαβct１θ ctθα１１
ξ
lt１ξ （１rt）２β２VAt２＝０ （１０２）
ct１θ１ctθα
１
ξ
lt１ξ βVct１（１rt１）βVAt２＝０ （１０３）
がしたがう。（１０２），（１０３）式から
ctθ１ct１θα
１
ξ
ltξαβct１θ ctθα１１
ξ
lt１ξ
ct１θ１ctθα
１
ξ
lt１ξ βVct１
＝β（１rt）
２
１rt１ （１０４）
がしたがう。ここで，Vct１＝ct１θ１ctθαなる関係を想起し，（１０４）式に代入すれば
ctθ１ct１θα
１
ξ
ltξαβct１θ ctθα１１
ξ
lt１ξ
ct１θ１ctθα
１
ξ
lt１ξ βct１θ１ctθα１１
ξ
lt１ξ
＝β（１rt）
２
１rt１ （１０５）
がしたがう。しかるに，遷移性より
ctθ１ct１θα
１
ξ
ltξβVct（At１，ct，wt１）＝βVAt１（At１，ct，wt１） （１０６）
がしたがう。（１０６）式を考慮すれば，（１０５）式は，
ctθ１ct１θα
１
ξ
ltξαβct１θ ctθα１１
ξ
ltξ
ct１θ１ctθα
１
ξ
ltξαβct２θ ct１θα１１
ξ
lt１ξ
＝ VAt１（At１（At１，ct，wt１）VAt２（At２，ct１，wt１）
＝β（１rt）
２
１rt１ （１０７）
と変形され，（１０７）式は，さらに
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VAt２（At２，ct１，wt１）＝β
１rt１
（１rt）２VAt１（At１，ct，wt１） （１０８）
と変形される。（１０８）式は，前項における（８１）式に対応する。（１０８）式から，定常状態（c＊，l＊）は，
β＝ １
１r＊ （１０９）
を満たさなければならない。９）
４） 以下の議論の展開について，Boyer［４］，［５］に多くを負う。
５） Boyer［４］（Proposition４）参照。
６）（８２）−（８３）式は，定常状態（k＊，c１＊）の存在性の必要十分条件を与えている。Boyer［４］（Proposition６）
参照。
７） 本項の議論の展開については，Seckin［１９］に多くを負う。
８） 現在と将来の間の余暇に関する異時点間代替について，Seckin, op. cit., 参照。
９） 期間毎に値を異にする rtが，割引因子＝１/（１利子率）なる周知の関係を満たすのは定常状態においてのみ
であることに注意されたい。
第３節 準双曲的割引
1．双曲的割引と準双曲的割引
本節では，離散型動的過程において，準双曲的割引函数が適用されるところで，消費習慣性をも
つ個人の消費のあり方を貯蓄率のタームでみる。
まず，本項では，離散型動的過程における準双曲的割引函数の意義をみる。
すでにみたごとく，個人の選好が時間整合的であることと指数的割引函数が適用されることは同
義であった。そこでは，Euler条件がすべての時点 t について成立する帰納的ないし遷移的（recur-
sive）な方程式の形をとる。このことは，指数的割引因子をもつ個人は，２時点間の行動関係を２
時点間の期数の差のみに依存させる，すなわち，２時点が何期離れているかを注視し，どれ位時間
が経過しているかの絶対的時間の概念には無関心であることが示唆される。
かかる指数的割引函数の適用を図る人間と現実の人間との間に見出せる乖離は異例現象（anom-
aly）と位置づけられていく。以下で，かかる異例現象を証明する異時点間の選択モデルを割引函
数の観点からみておく。
Kahneman＝Tversky［９］は，消費計画において，現状ないし参照点（reference point）からの
乖離の観点から異時点間の選択を分析した。いま，選択の対象を実行日付け付きの消費流列{（xi，ti）；
i＝１，２，…，n}で表わし，時間プロスペクト（temporal prospects）と呼ぶ。１つの選択結果におい
て，x と t は分離できるものとすると
u（x，t）＝F（v（x）φ（t）） （１１０）
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が想定し得る。ただし，v（x）は評価関数，φ（t）は割引函数，さらに，F は任意の単調増加変換を
表わす。いま，F を消去するために，１つの分配則を置く。すなわち，
（x，t）～（x，t′；x，t″）， implies that （y，t）～（y，t′；y，t″） （１１１）
と想定する。このことは，φ（t）＝φ（t′）φ（t″）が任意の１つの選択結果に関して成立可能であるこ
とを含意する。ここで，φ（０）＝１と正規化すれば割引函数は一意に特定される。以上の想定から
U（x１，t１，…，xn，tn）＝

U（xi）φ（ti） （１１２）
で表わされる選好関係がしたがう。ただし，v（x）は評価函数である。
もし，x（＞０）を即時に得ることと，y＞x なる y を時間 s だけ経過した後得ることが無差別なら
ば，いずれの結果も共通時間 t だけ遅延させれば，大きい方の結果が厳密に選好される，すなわち
v（x）＝v（y）φ（s）， implies that v（x）φ（t）＜v（y）φ（ts） （１１３）
がしたがう。無差別関係を維持するためには，より遅い，より大きな値の結果が時間 s′だけ遅延
しなければならない。
Loewenstein＝Prelec［１４］は，より一般的な割引函数形を導くため（x，y を固定したまま）より大
きな値の結果を補償する遅延は，より早い，より小さい値の結果に対する時間の線型函数を成すと
措定した。すなわち，x，y に依存する定数 k に対して
v（x）＝v（y）φ（s）， implies that v（x）φ（t）＝v（y）φ（kts） （１１４）
がしたがうものとした。（１１４）式の関係は，定常性（stationarity）のより一般的形態であるとみな
し得る。因みに，k＝１のとき，指数的割引函数が妥当する場合となる。
（１１４）式から，
v（x）φ（t′）＝v（y）φ（kt′s） （１１５）
および，（kts），（kt′s）を（１１３），（１１４）式に代入すれば，
v（x）φ（λt（１λ）t′）＝v（y）φ（k（λt（１λ）t′）s）
＝v（y）φ（λ（kts）（１λ）（kt′s））
＝v（y）φ（λφ１（v（x）φ（t））/v（y））
（１λ）φ１（v（x）φ（t′）/v（y））
がしたがう。
ここで，r＝v（x）/v（y），w＝φ（t），z＝φ（t′），かつ u＝φ１と設定すれば，函数方程式
rv１（λv（w）（１λ）v（z））＝v１（λv（rw）（１λ）v（rz）） （１１６）
がしたがう。しかるに，（１１６）式の解は，v（t）＝c log（t）d，v（t）＝ct τd なる対数函数とベキ函数
で表わされることが既に確かめられている。１０） φ（t）＝v１（t）であるから，割引函数は，指数的か双
曲的かのいずれでなければならない。
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双曲的割引函数（hyperbolic discounting function）は，
φ（t）＝（１αt）
δ
α， α，δ＞０ （１１７）
で表わされる。ただし，α は，定率割引からの乖離幅を表わす係数である。ここで，α→０とすれ
ば，極限において，（１１７）式は
φ（t）＝eδt （１１８）
となり，指数的割引函数がしたがう。
しかるに，（１１７）式において，t は対象期が意思決定時点からどの位離れているかを示す時間軸
を与える。ここで，Laibson［１２］にしたがって，α＝３，δ＝１と設定すると，図－1を得る。指数的割
引函数は，時間軸に関係なく単調な率で逓減していき，双曲的割引函数は，意思決定時点に近いと
ころでは大きく減少するが，時間を追う毎に，減少率が小さくなっていく。いま，（１１７）式から割
引率を求めると
φ′（t）
φ（t）＝
δ
１αt （１１９）
がしたがい，上の結論がしたがう。
離散型のサンプリングからしたがう準双曲的割引函数（quasi-hyperbolic discounting function）
の場合は，意思決定がなされる現時点（t＝０）において，次期（t＝１）には γβ（０＜γ，β＜１），それ以降
の期（t＝２，３，…）には，それぞれ，γβ２，γβ３，…なる加重が掛けられる。このとき，割引率は
 φ（t）φ（t１）
φ（t） ＝



１γβ， t＝１
１β， t＞１
（１２０）
で表わされる。しかるに，t＞０における隣接する２期の割引因子は，いずれも β に等しくなり，γ
が消滅し指数的割引の場合に近いそれとなる。
言い換えれば，殆どの割引は，現時点（t＝０）と次期（t＝１）の間で発生し，その次期以外の隣接す
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る２期間では減少率が時間と共に小さくなっていく。すなわち，短期的に高い割引（忍耐強さ）と長
期的に低い割引（忍耐弱さ）がしたがう。
2．準双曲的割引と習慣的消費
本項では，準双曲的割引函数が適用されるところで，習慣的消費蓄積をもつ個人の消費のあり方
を貯蓄率のあり方からみる。
Phelps＝Pollak［１６］は，非重複利他的世代が離散的に継続する動的経済において，消費からの
効用に準双曲的割引を適用する各世代が自らの意向に沿った貯蓄（率）を次世代以降の世代に託し得
る場合の貯蓄決定の最善解，次いで，託し得ない場合のその次善解を導いた。そこでの現世代（t＝
０）の選好は，効用函数
U＝u（c０）γβu（c１）γβ２u（c２）……，０＜γ＜１，０＜β＜１ （１２１）
で表わされた。c０，c１，c２，…は現世代，次世代，次々世代の消費で，γ は，将来世代に対する利他心
の尺度であり，γ＝１のとき，完全利他的（perfect altruistic），０＜γ＜１のとき不完全利他的（imper-
fect altruistic）と呼ばれる。さらに，γβ tは，現時点から t 期後の消費の効用に適用される準双曲的
割引因子である。
以下では，ゲーム論の文脈に準じて，現在の自己と１期後の自己，２期後の自己のような将来の
自己が別々の意思決定者であり，現在の自己が意思決定を下すという意味で先行行動を起こし，以
後の自己がその決定通り実行するかを決定する逐次的ゲームに擬すものとする。このとき，将来の
自己に対して γ（０＜γ＜１）で表わさせる不完全利他的行動をとるものとする。
さて，t 時点の自己の効用水準は，今期 t の消費水準 ctと過去の習慣的消費蓄積 ct１に依存し１１），
u（ct ; ct１）で表わされ，習慣的消費が高い程今期の消費から享受し得る効用水準は高くなる習慣依
存的（customary）な関係が支配するものとする。
いま，ゼロ時点の自己は，資本初期保有 k０をもち一定の成長係数 α の下で蓄積させていくもの
とする。資本減耗は起こらないものとすれば，t 時点の自己の消費がしたがう制約条件は，
０ctkt （１２２）
kt１＝α（ktct） （１２３）
ct, kt１＞０ （１２４）
k０ given （１２５）
で表わされる。
さて，貯蓄率を導入することによって，次定変数を今期（t＝０）における初期貯蓄率に帰着される
ものとする。初期貯蓄率を s とし，
s＝ k０c０
k０
，０c０k０ （１２６）
で定義し，現時点（t＝０）から t 期後の貯蓄率 σtを
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σt＝ ktct
kt
，０ctkt， t＝１，２，３，… （１２７）
で定義する。ここで，成長係数 α の下での資本蓄積過程（（１２３）式）を想起すれば
k１＝αsk０ （１２８）
kt１＝ασtkt， t＝１，２，３，… （１２９）
がしたがう。ここで，全期間を通じて貯蓄率 σtが等しい値 σ をとるものとすれば，逐次的代入を
経て
kt１＝α t１σ t１k１， t＝１，２，３，… （１３０）
ct＝（１σ）α t１σ t１k０ （１３１）
or ct＝（１σ）sα tσ t１k０ （１３２）
がしたがう。かかる将来貯蓄率一定の想定は，将来の貯蓄行動に対して現世代の自己のコントロー
ルが及ばず，個人の貯蓄性向と政府の財政政策との相互作用を通じて，平準化される過程が作動す
るとするそれに対応する。このとき，
σt＝σ＝const., ０＜σ＜１ for all t＞１ （１３３）
がしたがうものとする。かかる状況に直面する今期の自己の初期貯蓄率決定の問題は，将来貯蓄率
一定の制約の下での次善（second-best）のそれとなる。
しかるに，準双曲的割引函数が適用され，習慣的消費蓄積をもつ個人の選好は，効用函数
U＝u（c０，c１）γβu（c１，c０）γβ２u（c２，c１）…γβ tu（ct，ct１）… （１３４）
で表わされる。ここで，（１２６）式を
c０＝（１s）k０ （１３５）
と変形し，（１３１）式を考慮すれば，効用函数（（１３４）式）は，初期貯蓄率 s を唯一の決定変数とするそ
れ
U＝u［（１s）k０，c１］γβu［（１σ）αsk０，（１s）k０］
γβ２u［（１σ）α２σsk０，（１σ）αsk０］…
γβ tu［（１σ）α tσ t１sk０，（１σ）α t１σ t２sk０］… （１３６）
に書き改められる。したがって，次善の問題は，初期貯蓄率 s を決定変数として（１３６）式を最大化
するそれに帰着する。
ここで，期間効用函数を特定化しよう。まず，t 期消費からの効用と習慣的消費貯蓄からの効用
は分離可能であり，
U＝u（ct）v（ct１） （１３７）
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がしたがうものとする。さらに，u，v は等弾力的効用函数（iso-elastic utility function）で表わされ
るものとする。すなわち
u（ct）＝
１
１ρ ct
１ρ ρ＞１，ρ≠１ （１３８）
v（ct）＝
１
１η ct
１η η＞１，η≠１ （１３９）
がしたがう。ρ，η は，異時点間代替弾力性の逆数である。ここで，（１３８）式において，ρ＝１の場合
の u（ct）の形状を確かめておこう。いま，
z＝c１ρ （１４０）
と設定すると，
ρ＝ logzlogc１ （１４１）
がしたがい，さらに，
dρ
dz ＝
d
dz


logz
logc

＝


１
logc


１
z ＝


１
logc


１
c１ρ （１４２）
を得る。逆数をとれば
dz
dρ＝c
１ρ logc （１４３）
がしたがう。いま，０÷０タイプの極限値を計算するために L’Hopital’s ruleを適用すれば
lim
ρ→１

	
c１ρ
１ρ


＝
lim
ρ→１
c１ρlogc
１ ＝logc （１４４）
を得る。（１３９）式についても同様の議論が妥当する。
さらに，（１３８），（１３９）式に対し
u′（ct）＝ctρ， ρ＞０ （１４５）
v′（ct）＝ctη， η＞０ （１４６）
がしたがう。もし，t 世代の選好が（１２１）式を満たし，原点に対して相似拡大的（homothetic）な無
差別曲線群で表わせるならば，期間効用函数 u，v は，それぞれ（１４５），（１４６）式を満たさなければな
らない。
いま，（１３７）式に（１３８），（１３９）式を代入し，決定変数 s について効用最大化を図れば，１階条件
U
s ＝［（１s）
ργ（１σ）１ρ sρ σρ１M］k０ρ
γ［（１s）ηγ（１σ）１η sη ση１N］k０η＝０ （１４７）
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がしたがう。ただし，
M＝βα１ρ σ１ρ（βα１ρ σ１ρ）２……（βα１ρ σ１ρ）t… （１４８）
N＝βα１η σ１η（βα１η σ１η）２……（βα１η σ１η）t… （１４９）
である。
しかるに，M，N は，無限級数を成し，それぞれ
βα１ρ σ１ρ＜１ （１５０）
βα１η σ１η＜１ （１５１）
が満たされるとき，そして，そのときに限り，M，N は収束し
M＝ βα
１ρ σ１ρ
１βα１ρ σ１ρ （１５２）
N＝ βα
１η σ１η
１βα１η σ１η （１５３）
と近似される。
ところで，期間効用函数 u が凹函数となるとき，２U /s２＜０がしたがう。いま，習慣的消費過
程が存在しないときの最適貯蓄率を s+とすれば，s＋は（１４７）式右辺の第１項をゼロとする。（１４７）式
をゼロとする習慣的消費過程が存在する場合の最適貯蓄率を s＊とすれば，s+と s＊の大小関係は準
双曲的割引因子 γβ t（t＝１，２，…）を構成する利他度 γ の値に依存する。いま，（１４７）式を s+で評価
すれば
（１s+）ηγ（１σ）１η（s+）ηση１N ＞＜０
⇒
⇒ s＊＞＜ s+ （１５４）
がしたがう。γ の値が（１５４）式左辺を正（負）に導くとき，s＊＞s+（s＊＜s+）がしたがう，すなわち，習
慣的消費過程が存在する場合の最適貯蓄率 s＊は，それが存在しない場合の最適貯蓄率 s+より大き
い（小さい）と帰結される。
ここで，資本の初期量を k０＝１と正規化すれば，（１４７）式から


１s＊
s＊


ρ
γ
１s+
s＊


η
＝γ
１σ
σ


１ρ
Mγ２
１σ
σ


１η
N （１５５）
がしたがう。
いま，現行消費，習慣的消費の異時点間代替弾力性が等しいとき，ρ＝η がしたがい，（１５５）式は


１s＊
s＊


ρ
（１γ）＝γ
１σ
σ


１ρ
（１γ）M （１５６）
or s＊＝
１
１γ１ρ
１σ
σ


１ρ
ρ 
	
βα１ρσ１ρ
１βα１ρσ１ρ



１
ρ
（１５７）
と変形される。しかるに，（１５７）式の表現は，現行消費と習慣的消費からの効用が分離可能であり，
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かつ，異時点間代替弾力性が等しく，さらに，級数が収束する条件の下でしたがうときの最適貯蓄
率を与えるにすぎない。このとき，準双曲的割引因子を成す利他度 γ が大きくなればなる程 s＊が
大きくなる（s＊/γ＞０）ことが確かめられる。
１０） Aczel［１］（p．１５２）参照。
１１） 習慣的消費水準を ct１のみに依存させる手続について，第２節１項参照。
結びにかえて
‘夜目遠目笠の内’の譬えが暗示する遠目，近目による評価の逆転が可視力の差に原因が求めら
れるのに対し，将来時点に対する遠目，近目による評価の逆転があるとすれば，それは何の差に原
因が求められるか。近目では忍耐弱く，遠目では忍耐強い，すなわち，短期には高い割引が，長期
には低い割引が妥当する。かかる評価差の原因を成すものが（準）双曲的割引である。
かかる評価差の出現を不都合とみなすことと人々が合理的行動を取り続けることとは，表裏一体
の関係にあり，不都合を取除くための発明が，指数的割引であり，それを適用する合理的ないし整
合的主体の想定であるかもしれない。
まず，指数的割引が妥当するところで，過去の消費習慣が一種の消費資本を形成し，現在の消費
における効用に作用する場合における現在の消費決定のあり方をみた。遷移性が支配し，隣接する
２期の決定は，両期のそれぞれの資本の限界効用の間に函数関係を導き，さらに，消費に加えて余
暇が効用に寄与するところでもかかる資本の限界効用間の函数関係が導かれることが帰結された。
次に，準双曲的割引が妥当するところでの消費決定の問題を現時点での貯蓄率決定のそれに帰着
させ，それ以降の貯蓄率が政策的に一定とみなし得る次善の問題に変換するとき，準双曲的割引因
子を構成するパラメータが優勢（劣勢）であれば，習慣的消費過程の存在は最適貯蓄率の上昇（低下）
を促すことが帰結された。
後者の準双曲的割引が妥当する情況における体系の安定性のあり方は，本稿の興味深い発展化の
一方向であろう。
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